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1  はじめに 









2.  名目賃金率を引き下げても雇用量および経済厚生は改善しない。  

















   
  現行賃金率のもとにおいて各個人の労働供給は正である。  


































  付録では独占的競争モデルを扱う。 
 
2  消費者行動 




し，若い時（第1期）に𝑙単位の労働を供給する。0 ≤ 𝑙 ≤ 1である。 
  以下のような表記法を用いる。  𝑋𝑖: 第𝑖期における財の消費量𝑖, 𝑖 = 1,2。 𝑃𝑖: 第𝑖期における財の価格𝑖, 𝑖 = 1,2。 
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𝑊: 名目賃金率。 Π: 消費者に均等に配分される企業利潤。 𝑙: 各個人の労働供給。 𝐿: 各企業の雇用，および総雇用。 𝐿𝑓: 労働人口あるいは完全雇用状態における雇用。 𝑦: 労働生産性。 
 
労働生産性𝑦は一定であると仮定する。したがって規模に関して収穫一定の生産技
術が用いられており企業の利潤はゼロである（Π = 0）。 
  ある世代の個人の2期間にわたる効用は以下のように表されるものとする。  
 𝑈(𝑋1, 𝑋2, 𝑙) = 𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 − Γ(𝑙). Γ(𝑙)は労働の不効用を表す関数であり，Γ(0) = 0, Γ′(𝑙) > 0, Γ′′(𝑙) > 0と仮定する。 
  まず労働供給𝑙を決め，その上で各期の消費量を決める二段階の意思決定を考え
る。 
  雇用されている消費者の予算制約は  
 𝑃1𝑋1 + 𝑃2𝑋2 = 𝑊𝑙. と表される（Π = 0を用いている）。𝑃2は第2期における財の価格の期待値である。
Lagrange関数は次のようになる。  
 ℒ = 𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 − Γ(𝑙) − 𝜆(𝑃1𝑋1 + 𝑃2𝑋2 − 𝑊𝑙). 𝜆はLagrange乗数である。消費に関する効用最大化の1階条件は  
 𝛼𝑋1𝛼−1𝑋21−𝛼 = 𝜆𝑃1, および  
 (1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑋2−𝛼 = 𝜆𝑃2 であるが，これらは  
 𝛼𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 = 𝜆𝑃1𝑋1, 
  
 (1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 = 𝜆𝑃2𝑋2 を意味する。したがって  
 𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 = 𝜆(𝑃1𝑋1 + 𝑃2𝑋2) = 𝜆𝑊𝑙 が得られる。また  
 𝑃1𝑋1 = 𝛼𝑊𝑙, 
 
 𝑃2𝑋2 = (1 − 𝛼)𝑊𝑙 が成り立つから  
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 𝑋1 = 𝛼𝑊𝑙𝑃1 , 
 
 𝑋2 = (1−𝛼)𝑊𝑙𝑃2  となり，次の間接効用関数が得られる。  
 𝑉 = 𝛼𝛼(1−𝛼)1−𝛼𝑊𝑙𝑃1𝛼𝑃21−𝛼 − Γ(𝑙). 𝑉を𝑙について最大化する条件は  
 
𝛼𝛼(1−𝛼)1−𝛼𝑊𝑃1𝛼𝑃21−𝛼 = Γ′(𝑙) (1) である。𝜌 = 𝑃2𝑃1と置くと(1)より  
 
















  ある世代の個人の2期間にわたる効用が以下のように表されるものとする。  
 𝑈(𝑋1, 𝑋2, 𝑙) = 𝛼ln𝑋1 + (1 − 𝛼)ln𝑋2 − Γ(𝑙). Γ(𝑙)の意味，予算制約式は上と同じである。効用最大化の1階条件は  






 𝑃1𝑋1 + 𝑃2𝑋2 = 1𝜆 = 𝑊𝑙, および  
 𝑋1 = 𝛼𝑊𝑙𝑃1 ，𝑋2 = (1−𝛼)𝑊𝑙𝑃2  が得られ，間接効用関数は以下のようになる。  
 𝑉 = 𝛼ln 𝛼𝑊𝑙𝑃1 + (1 − 𝛼)ln (1−𝛼)𝑊𝑙𝑃2 − Γ(𝑙) 
 = ln𝑊𝑙 + ln 𝛼𝛼(1−𝛼)1−𝛼𝑃1𝛼𝑃21−𝛼 − Γ(𝑙). 
 𝑉を𝑙について最大化する条件  
 
𝑊𝑊𝑙 − Γ′(𝑙) = 1𝑙 − Γ′(𝑙) = 0 より𝑙が求まるが，その値は一定である。 
 
3  企業行動 
 
  若い世代の消費者による財の需要は  𝑋1 = 𝛼𝑊𝑙𝑃1  であり，彼らの第2期（老年世代になったとき）の需要は  𝑋2 = (1 − 𝛼)𝑊𝑙𝑃2  に等しい。一方老年世代の需要は  ?̅?2 = (1 − 𝛼)?̅?𝑙 ̅𝑃1  と表すことができる。?̅?，𝑙は̅それぞれ老年世代が若いとき（第1期）の名目賃金率，
労働供給であり，(1 − 𝛼)?̅?𝑙は̅第1期から持ち越された老年世代の貯蓄に等しい。そ
の貯蓄を𝑀で表すとその世代の財に対する需要は  𝑀𝑃1 となる。政府支出も両世代の消費とともに国民所得を構成する。政府支出を𝐺とす
ると財に対する需要の総計は  𝑐 = 𝑌𝑃1 に等しい。ここで𝑌は有効需要であって  





  𝑥を企業の産出量とすると企業の利潤は  
 𝜋 = 𝑃1𝑥 − 𝑥𝑦 𝑊 
と表せる。𝑃1は各企業にとって与えられたものであるから，完全競争のもとでの利
潤最大化条件によって  
 𝑃1 = 𝑊𝑦  (3) 
 が得られる。この式は価格が限界費用に等しいことを意味する。 
  均衡においては𝑥 = 𝑐である。 実質賃金率は  
 𝜔 = 𝑊𝑃1 = 𝑦 (4) 
 となる。つまり実質賃金率は労働生産性に等しく一定である。 






4  非自発的失業 
 
  (2)と(4)から  
 
𝛼𝛼(1−𝛼)1−𝛼𝜌1−𝛼 𝑦 = Γ′(𝑙) (5) 
 を得る。実質賃金率が𝑦に等しく一定であるから𝜌が与えられれば𝑙は一定である。 
  財の総供給は  𝑊𝐿𝑙 + Π = 𝑃1𝐿𝑙𝑦 に等しい。一方，総需要は  𝛼(𝑊𝐿𝑙 + Π) + 𝐺 + 𝑀 = 𝛼𝑃1𝐿𝑙𝑦 + 𝐺 + 𝑀 と表されるが，これらは等しいので  
 𝑃1𝐿𝑙𝑦 = 𝛼𝑃1𝐿𝑙𝑦 + 𝐺 + 𝑀, (6) 
 または  




 𝐿𝑙𝑦 = 11−𝛼 (𝑔 + 𝑚). (8) ここで  𝑔 = 𝐺𝑃1，𝑚 = 𝑀𝑃1 である。 
  また，(4)および𝑊 = 𝑃1𝜔によって(7)は  
 𝐿𝑙 = 𝐺+𝑀(1−𝛼)𝑊 = 𝑔+𝑚(1−𝛼)𝜔 (9) 
となる。これらの結果から次の命題を得る。  
 
命題 3 "雇用 × 労働供給 (𝐿𝑙)"の実質値は𝑔，𝑚によって決まるが，与えられた名
目賃金率𝑊のもとで"雇用 × 労働供給 (𝐿𝑙)"の名目値および実質値は𝐺，𝑀によっ
て決定されるとも言える。  
 




  若年世代の消費者への一括税(lump-sum tax)を𝑇として政府の予算制約を考えると  
 𝐺 = 𝑇 
となる。そのとき総需要と総供給は  
 𝛼(𝑊𝐿𝑙 − 𝐺) + 𝐺 + 𝑀 = 𝛼(𝑃1𝐿𝑙𝑦 − 𝐺) + 𝐺 + 𝑀 = 𝑃1𝐿𝑙𝑦 (10) 
 を満たすので  




   
 
5
 (7)，(8)で 11−𝛼が乗数である。 
6
 この式はいわゆる均衡財政乗数(balanced budget multiplier)が1であることを意味している。 
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3.  命題1により，消費者の労働供給𝑙は実質賃金率によって決定される。 
  対数線形型の効用関数の場合には消費者の労働供給𝑙は一定で実質賃金率には依
存しない。 



































  物価が一定となる定常状態においては𝜌 = 1が成り立つ。𝑔，𝑚が一定であれば雇
用も一定である。一括税を𝑇とし𝐺 = 𝑇とは限らないとすると(10)は次のようになる。  
 𝛼(𝑊𝐿𝑙 − 𝑇) + 𝐺 + 𝑀 = 𝛼(𝑃1𝐿𝑙𝑦 − 𝑇) + 𝐺 + 𝑀 = 𝑃1𝐿𝑙𝑦. (12) 
 このとき若年世代の貯蓄は  (1 − 𝛼)(𝑃1𝐿𝑙𝑦 − 𝑇) = 𝐺 − 𝑇 + 𝑀 を満たす。𝜌 = 1の定常状態では若年世代の貯蓄が𝑀（老年世代の貯蓄，消費）に等
しくなるので𝐺 = 𝑇が成り立たないといけない。𝐿の値は𝐺と𝑀の初期値に依存する。
それらを𝐿0，𝐺0，𝑀0とすると  






 若年世代の貯蓄 =老年世代の消費 


























かもしれないが，Otaki(2016)の Proposition 2.1 では以下のように述べられている。  
 
 Suppose that the nominal wage sags. Then, as far as its indirect effects on the aggregate 
demand are negligible, this only results in causing a proportionate reduction of the price 
level. In other words, the reduction of the nominal wage never rescues workers who are 
involuntarily unemployed.  












  所得を𝑌，消費関数を𝐶 = 𝛼𝑌（定数は省略），投資を𝐼，政府支出を𝐺として教科
書的なマクロモデルを考えると  
 𝑌 = 𝛼𝑌 + 𝐼 + 𝐺 
から  

















  𝐿 = 𝐿𝑓であれば完全雇用が実現される。そのとき(8)は  




11−𝛼 (𝑔 + 𝑚) ≡ 𝐿𝑓𝑙𝑦. (15) 
 この式は完全雇用を達成するのに必要な𝑔 + 𝑚の値を定義している。 
  (15)から  
 𝑃1 = 1(1−𝛼)𝐿𝑓𝑙𝑦 (𝐺 + 𝑀) 
を得る。ここで  
 𝑔 = 𝐺𝑃1 , 𝑚 = 𝑀𝑃1. である。価格水準𝑃1は政府支出と老年世代の消費の名目額𝐺，𝑀によって決定され
る。また名目賃金率は(4) により次の式のように決まる。  
 𝑊 = 𝑦𝑃1 = 1(1−𝛼)𝐿𝑓𝑙 (𝐺 + 𝑀). 

















 (1 − 𝛼)(𝑃1𝐿𝑙𝑦 − 𝑇) = 𝐺 − 𝑇 + 𝑀 であるが，名目賃金率と物価が下がり続ける定常状態においてはこれが𝜌𝑀に等し
くなければならないので  
 𝐺 − 𝑇 = (𝜌 − 1)𝑀 < 0 
すなわち  
 𝑇 = 𝐺 + (1 − 𝜌)𝑀 > 𝐺 
が成り立たなければならず定常状態になるためには財政黒字が求められる。𝐿の値
はやはり𝐺と𝑀の初期値に依存する。それらを𝐿1，𝐺1，𝑀1とすると  
 𝑇1 = 𝐺1 + (1 − 𝜌)𝑀1 > 𝐺1 
より  























 税の支払い =政府支出+ (1 − 𝜌) ×老年世代の消費 
が成り立つから  
 若年世代の貯蓄+税の支払い =政府支出+老年世代の消費 
が満たされ，貨幣の需要・供給は均衡している。物価が上がり続ける場合も同様。
その場合𝜌 > 1である。 
税の支払い－政府支出=(1－ρ)×老年世代の消費 





費が一定率（𝜑 > 1）（増加率は𝜑 − 1）で増加する場合を考える。もちろん完全雇
用に到達すればそれ以上は増えない。総供給，政府支出，老年世代の消費は𝜌𝜑の率
で変化するので，若年世代の貯蓄は次の式を満たさなければならない。  
 (1 − 𝛼)(𝑃1𝐿𝑙𝑦 − 𝑇) = 𝐺 − 𝑇 + 𝑀 = 𝜌𝜑𝑀. そのとき  
 𝐺 − 𝑇 = (𝜌𝜑 − 1)𝑀 
が成り立つ。𝜌𝜑 > 1ならば財政赤字が𝜌𝜑 < 1ならば財政黒字が求められる。名目総
供給が増加する場合は財政赤字，減少する場合は財政黒字である。 
若年世代の貯蓄 = 𝜌𝜑老年世代の消費 



























とすると雇用されている人の予算制約式は 𝑃1𝑋1 + 𝑃2𝑋2 = 𝑊𝑙 − 𝐷 − Θ であり，雇用されていない人の予算制約式は 𝑃1𝑋1 + 𝑃2𝑋2 = 𝑅 − 𝐷 = 0 である。−𝐷 − Θは若年世代による自らの債務返済と失業者の債務返済のための税
負担を表す。Θは 
D(𝐿𝑓 − 𝐿)=LΘ 
を満たすから， 𝐷 + Θ = 𝐿𝑓𝐷𝐿  が成り立つ。Rは消費には当てられないものと仮定する（それはそれで別の政策に
なる）。右辺の値は雇用されている消費者にとっては定数である。1期，2期の消




 𝑋1 = 𝛼(𝑊𝑙 − 𝐷 − Θ)𝐿𝑃1 , 
 𝑋2 = (1 − α)(𝑊𝑙 − 𝐷 − Θ)𝐿𝑃2  
 ?̅?2 = (1 − 𝛼)(𝑊̅̅ ̅̅ 𝑙 ̅ − ?̅? − Θ̅)?̅?𝑃1  
 
が得られる。Θ̅ は一つ前の世代に対する失業手当に当てられる税負担，?̅?はその
世代の幼年期における消費である。老年世代の貯蓄（(1 − 𝛼)(𝑊̅̅ ̅̅ 𝑙 ̅ − ?̅? − Θ̅)?̅?）をM
とすると有効需要は 𝑌 = 𝛼(𝑊𝑙 − 𝐷 − Θ)𝐿 + 𝐿𝑓𝐷′ + 𝐺 + 𝑀 
と表される。ここで𝐷′は次の世代による幼年期の消費を表し定数である。2世代重
複モデルとの違いはこの有効需要のみである。企業の利潤最大化から得られる条
件 𝑃1 = 𝑊𝑦  
は同じであり，上記の有効需要を用いて非自発的失業の分析も同様に行える。2世
代重複モデルにおける有効需要 
 𝑌 = 𝛼𝑊𝐿𝑙 + 𝐺 + 𝑀 
と比較すると 
 𝐿𝑓𝐷′ − 𝛼(𝐷 + Θ)𝐿 
だけ異なっている。(6)，(7)，(9)式はそれぞれ 𝑃1𝐿𝑙𝑦 = 𝛼𝑃1𝐿𝑙𝑦 − 𝛼(𝐷 + Θ)𝐿 + 𝐿𝑓𝐷′ + 𝐺 + 𝑀 = 𝛼𝑃1𝐿𝑙𝑦 − 𝛼𝐿𝑓𝐷 + 𝐿𝑓𝐷′ + 𝐺 + 𝑀, 
 𝑃1𝐿𝑙𝑦 = 𝐿𝑓𝐷′ + 𝐺 + 𝑀 − 𝛼𝐿𝑓𝐷1 − 𝛼 , 









  政府支出（奨学金は含まない）を賄う税収をTとすると(12)に当たる式は 𝛼(𝑃1𝐿𝑙𝑦 − 𝑇 − 𝐿𝑓𝐷) + 𝐿𝑓𝐷′ + 𝐺 + 𝑀 = 𝑃1𝐿𝑙𝑦 
と書ける。𝜌 = 1の定常状態ではD=𝐷′であるから若年世代の貯蓄は  (1 − 𝛼)(𝑃1𝐿𝑙𝑦 − 𝑇 − 𝐿𝑓𝐷) = 𝐺 − 𝑇 + 𝐿𝑓𝐷′ − 𝐿𝑓𝐷 + 𝑀 = 𝐺 − 𝑇 + 𝑀 
を満たす。定常状態では若年世代の貯蓄が𝑀（老年世代の消費）に等しくなるので𝐺 = 𝑇が成り立たなければならない。𝐿，𝐺，𝑀，Dの初期値を 𝐿0，𝐺0，𝑀0，𝐷0とす






















びそれに対する税負担Θである。したがって 𝑀 − 𝛼(𝐷 + Θ)𝐿 = 𝑀 − 𝛼𝐿𝑓𝐷 
が正であるか負であるかによって名目賃金率の下落とそれに伴う物価の下落が実
質の消費を増やすか減らすかが決まる。定常状態においては 𝑀 = (1 − 𝛼)(𝑃1𝐿𝑙𝑦 − 𝑇 − 𝐿𝑓𝐷) 













 𝑈(𝑋1, 𝑚, 𝑙) = 𝑋1𝛼𝑚1−𝛼 − Γ(𝑙). 𝑚は実質の貯蓄であり，雇用されている消費者の予算制約は  
 𝑃1𝑋1 + 𝑃1𝑚 = 𝑊𝑙 である。𝜆をLagrange乗数として効用最大化条件は  
 𝛼𝑋1𝛼−1𝑚1−𝛼 = (1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑚−𝛼 = 𝜆𝑃1 となるから  
 𝛼𝑋1𝛼𝑚1−𝛼 = 𝜆𝑃1𝑋1, 
 







 𝑋1 = 𝛼𝑊𝑙𝑃1 , 
 
 𝑚 = (1−𝛼)𝑊𝑙𝑃1  が成り立ち，雇用されている消費者について次の間接効用関数を得る。  
 𝑉 = 𝛼𝛼(1−𝛼)1−𝛼𝑊𝑙𝑃1 − Γ(𝑙). 𝑉を𝑙について最大化する条件は  
 
𝛼𝛼(1−𝛼)1−𝛼𝑊𝑃1 − Γ′(𝑙) = 0 となり  
 











 𝑈(𝑋1, 𝑋2, 𝑙) = 𝑋1𝛼′𝑋2𝛾(1 − 𝑙)1−𝛼−𝛾, 0 < 𝛼′ < 1, 0 < 𝛾 < 1, 0 < 𝛼′ + 𝛾 < 1. 1 − 𝑙は余暇を表す。予算制約式は  
 𝑃1𝑋1 + 𝑃2𝑋2 + 𝑊(1 − 𝑙) = 𝑊 であるが，これは  
 𝑃1𝑋1 + 𝑃2𝑋2 = 𝑊𝑙 とも表される。Lagrange乗数を𝜆として𝑋1，𝑋2，1 − 𝑙について効用最大化条件を考え
ると  
 𝛼′𝑋1𝛼′−1𝑋2𝛾(1 − 𝑙)1−𝛼−𝛾 = 𝜆𝑃1, 
 




 (1 − 𝛼′ − 𝛾)𝑋1𝛼′𝑋2𝛾(1 − 𝑙)−𝛼−𝛾 = 𝜆𝑊 となるが，これらは  
 𝛼′𝑋1𝛼′𝑋2𝛾(1 − 𝑙)1−𝛼−𝛾 = 𝜆𝑃1𝑋1, 
 
 𝛾𝑋1𝛼′𝑋2𝛾(1 − 𝑙)1−𝛼−𝛾 = 𝜆𝑃2𝑋2, 
 
 (1 − 𝛼′ − 𝛾)𝑋1𝛼′𝑋2𝛾(1 − 𝑙)1−𝛼−𝛾 = 𝜆𝑊(1 − 𝑙) を意味する。予算制約によって  
 𝑃1𝑋1 = 𝛼′𝑊, 𝑃2𝑋2 = 𝛾𝑊 
 および  
 𝑊(1 − 𝑙) = (1 − 𝛼′ − 𝛾)𝑊 (17) 
 という関係が得られる。(17)より  
 𝑙 = 𝛼′ + 𝛾 
が求まり，労働供給𝑙は定数である。  
 𝛼 = 𝛼′𝛼′+𝛾 
とおくと，  
 𝑋1 = 𝛼𝑃1 𝑊𝑙, 𝑋2 = (1−𝛼)𝑃2 𝑊𝑙 となり第2.2節で取り上げた効用関数が対数線形型のケースと同様の結果が得られ
る。 
 




















期）に1単位の労働を供給する。 以下のような表記法を用いる。  𝑐𝑖(𝑧): 第1期，第2期における財𝑧の消費量，𝑖 = 1, 2。 𝑝𝑖(𝑧): 第1期，第2期における財𝑧の価格，𝑖 = 1, 2。 





  ある世代の個人の2期間にわたる効用は以下のように表されるものとする。  
 𝑈(𝑐1(𝑧), 𝑐2(𝑧), 𝑙) = 𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 − Γ(𝑙). Γ(𝑙)は労働の不効用を表す関数である。 
  雇用されている消費者の予算制約は  
 ∫10 𝑝1(𝑧)𝑐1(𝑧)𝑑𝑧 + ∫10 𝑝2(𝑧)𝑐2(𝑧)𝑑𝑧 = 𝑊𝑙 + Π であり，𝑝2(𝑧)は第2期における財𝑧の価格の期待値である。Lagrange関数は次のよう
になる。  
 ℒ = 𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 − Γ(𝑙) − 𝜆 (∫10 𝑝1(𝑧)𝑐1(𝑧)𝑑𝑧 + ∫10 𝑝2(𝑧)𝑐2(𝑧)𝑑𝑧 − 𝑊𝑙 − Π). 𝜆はLagrange乗数である。効用最大化条件は  
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 𝛼𝑋1𝛼−1𝑋21−𝛼 [∫10 𝑐1(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]− 11−𝜂 𝑐1(𝑧)−1𝜂 = 𝜆𝑝1(𝑧), (18) 
  
 (1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑋2−𝛼 [∫10 𝑐2(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]− 11−𝜂 𝑐2(𝑧)−1𝜂 = 𝜆𝑝2(𝑧). (19) 
 となるが，これらは  
 𝛼𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 [∫10 𝑐1(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]−1 𝑐1(𝑧)1−1𝜂 = 𝜆𝑝1(𝑧)𝑐1(𝑧), (20) 
  
 (1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 [∫10 𝑐2(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]−1 𝑐2(𝑧)1−1𝜂 = 𝜆𝑝2(𝑧)𝑐2(𝑧) 
を意味するから  
 𝛼𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 [∫10 𝑐1(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]−1 ∫10 𝑐1(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧 = 𝛼𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 = 𝜆 ∫10 𝑝1(𝑧)𝑐1(𝑧)𝑑𝑧, 
 (1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 [∫10 𝑐2(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]−1 ∫10 𝑐2(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧 = (1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑋21−𝛼= 𝜆 ∫10 𝑝2(𝑧)𝑐2(𝑧)𝑑𝑧 が得られる。しがって  
 
∫10 𝑝2(𝑧)𝑐2(𝑧)𝑑𝑧∫10 𝑝1(𝑧)𝑐1(𝑧)𝑑𝑧 = 1−𝛼𝛼  および  
 𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 = 𝜆 [∫10 𝑝1(𝑧)𝑐12(𝑧)𝑑𝑧 + ∫10 𝑝2(𝑧)𝑐2(𝑧)𝑑𝑧] = 𝜆(𝑊𝑙 + Π) (21) 
を得る。 
 
 𝑃1 = (∫10 𝑝1(𝑧)1−𝜂𝑑𝑧) 11−𝜂 , 𝑃2 = (∫10 𝑝2(𝑧)1−𝜂𝑑𝑧) 11−𝜂 
とおく。(18)，(19)より  
 
[𝛼𝑋1𝛼−1𝑋21−𝛼]1−𝜂 [∫10 𝑐1(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]−1 𝑐1(𝑧)1−1𝜂 = 𝜆1−𝜂𝑝1(𝑧)1−𝜂 , 
 
 
[(1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑋2−𝛼]1−𝜂 [∫10 𝑐2(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]−1 𝑐2(𝑧)1−1𝜂 = 𝜆1−𝜂𝑝2(𝑧)1−𝜂 
が得られる。これらは   
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[𝛼𝑋1𝛼−1𝑋21−𝛼]1−𝜂 [∫10 𝑐1(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]−1 ∫10 𝑐1(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧 = [𝛼𝑋1𝛼−1𝑋21−𝛼]1−𝜂= 𝜆1−𝜂 ∫10 𝑝1(𝑧)1−𝜂𝑑𝑧, 
 [(1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑋2−𝛼]1−𝜂 [∫10 𝑐2(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]−1 ∫10 𝑐2(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧 = [(1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑋2−𝛼]1−𝜂= 𝜆1−𝜂 ∫10 𝑝2(𝑧)1−𝜂𝑑𝑧 を意味する。それぞれ 11−𝜂乗して  
 𝛼𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 = 𝜆𝑃1𝑋1, 
 
 (1 − 𝛼)𝑋1𝛼𝑋21−𝛼 = 𝜆𝑃2𝑋2 を得，さらに  
 
𝑃2𝑋2𝑃1𝑋1 = 1−𝛼𝛼 , 
 
 
(𝑋1)𝛼(𝑋2)1−𝛼 = 𝜆(𝑃1𝑋1 + 𝑃2𝑋2), 
 
 𝑃1𝑋1 + 𝑃2𝑋2 = 𝑊𝑙 + Π, 
 
 𝑃1𝑋1 = ∫10 𝑝1(𝑧)𝑐1(𝑧)𝑑𝑧 = 𝛼(𝑊𝑙 + Π), (22) 
  
 𝑃2𝑋2 = ∫10 𝑝2(𝑧)𝑐2(𝑧)𝑑𝑧 = (1 − 𝛼)(𝑊𝑙 + Π), および  
 𝑋1 = 𝛼(𝑊𝑙+Π)𝑃1 , 𝑋2 = (1−𝛼)(𝑊𝑙+Π)𝑃2  などが得られ，間接効用関数は次のように表される。  
 𝑉 = 𝛼𝛼(1−𝛼)1−𝛼(𝑊𝑙+Π)(𝑃1)𝛼(𝑃2)1−𝛼 − Γ(𝑙). 
雇用されていない消費者の間接効用関数は  
 𝑉 = 𝛼𝛼(1−𝛼)1−𝛼Π(𝑃1)𝛼(𝑃2)1−𝛼  
である。以下労働供給の分析は同様であり𝜌 = 𝑃2𝑃1として(2)が導かれる。 
 
A.2  企業行動 
 
  (20)と(21)から  
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 𝛼(𝑊𝑙 + Π) [∫10 𝑐1(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]−1 𝑐1(𝑧)−1𝜂 = 𝑝1(𝑧). 
(22)より  
 
(𝑋1)1𝜂−1 = [∫10 𝑐1(𝑧)1−1𝜂𝑑𝑧]−1 = (𝛼(𝑊𝑙+Π)𝑃1 )1𝜂−1. 
これらによって  
 𝛼(𝑊𝑙 + Π) (𝛼(𝑊𝑙+Π)𝑃1 )1𝜂−1 𝑐1(𝑧)−1𝜂 = 𝑝1(𝑧). したがって  
 𝑐1(𝑧)1𝜂 = (𝛼(𝑊𝑙+Π)𝑃1 )1𝜂 𝑃1(𝑝1(𝑧))−1 より  
 𝑐1(𝑧) = (𝛼(𝑊𝑙+Π)𝑃1 ) (𝑝1(𝑧)𝑃1 )−𝜂 を得る。これは若年世代による財𝑧の需要である。老年世代の貯蓄を𝑀とすると彼ら
の需要は  
 
𝑀𝑃1 (𝑝1(𝑧)𝑃1 )−𝜂 となり，政府支出を含めた有効需要を  
 𝑌 = 𝛼(𝑊𝐿𝑙 + Π) + 𝐺 + 𝑀 
として合計の需要は  
 𝑐(𝑧) = 𝑌𝑃1 (𝑝1(𝑧)𝑃1 )−𝜂 に等しい。この式を𝑝1(𝑧)で微分すると  
 
𝜕𝑐(𝑧)𝜕𝑝1(𝑧) = −𝜂 𝑌𝑃1 𝑝1(𝑧)−1−𝜂(𝑃1)−𝜂 = −𝜂 𝑐(𝑧)𝑝1(𝑧) 
が得られる。 
  企業𝑧の利潤は  
 𝜋(𝑧) = 𝑝1(𝑧)𝑐(𝑧) − 𝑊𝑦 𝑐(𝑧). 𝑦は定数であり，また各企業にとって𝑃1は与えられたものである。𝑝1(𝑧)に関する利
潤最大化条件  𝑐(𝑧) + (𝑝1(𝑧) − 𝑊𝑦 ) 𝜕𝑐(𝑧)𝜕𝑝1(𝑧) = 0 
より  𝑝1(𝑧) = 𝑊𝑦 − 1𝜕𝑐(𝑧)𝜕𝑝1(𝑧) 𝑐(𝑧) = 𝑊𝑦 + 1𝜂 𝑝1(𝑧) 
26 
 
となり  𝑝1(𝑧) = 𝑊(1 − 1𝜂) 𝑦 
が求まる。 
  モデルは対称的なのですべての𝑝1(𝑧)が等しく，また  
 𝑃1 = (∫10 𝑝1(𝑧)1−𝜂𝑑𝑧) 11−𝜂 = 𝑝1(𝑧) 
であるから  𝑃1 = 𝑊(1 − 1𝜂) 𝑦 
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